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摘 要：文章选取了在我国较早成立的并已在沪深两市交易的 14
家契约型封闭式基金作为研究对象，利用詹森测度、特雷纳测度、夏普测































































4.T- M模型。特雷纳和梅泽于 1996 年首次提出了用于评判投资管
理人市场时机选择能力的计量模型，即 T- M模型。该模型的形式如下：








上市日为 2002 年 9 月 10 日。自 2002 年 12 月 18 日基金鸿阳上市后，此




































2.T- M模型对我国契约型封闭式基金的业绩评价。在对所有 14 只
契约型封闭式基金进行 T- M模型回归后（回归结果见表 2），发现只有
久嘉和普丰 2 只基金 c 值为正，其他所有 12 只基金的 c 值都为负。尤其
























































 0.591 0.0380 -0.003888 0.001945 -0.006582 1 -0.10227 1 
 0.585 0.0412 -0.004766 0.001008 -0.008151 2 -0.11581 2 
 0.646 0.0406 -0.006144 0.000230 -0.009518 4 -0.1513 3 
 0.179 0.0363 -0.008267 -0.00612 -0.04607 14 -0.22788 13 
 0.624 0.0401 -0.008614 -0.00246 -0.01381 11 -0.21497 11 
 0.697 0.0432 -0.007366 -0.000480 -0.01057 5 -0.17046 7 
 ! 0.754 0.0521 -0.008431 -0.000990 -0.01118 6 -0.16173 5 
 0.635 0.0393 -0.008013 -0.00174 -0.01261 10 -0.20415 10 
" 0.622 0.0403 -0.009228 -0.00309 -0.01483 13 -0.22906 14 
 0.737 0.0499 -0.008498 -0.00122 -0.01153 7 -0.17045 6 
#$ 0.519 0.0348 -0.007570 -0.00244 -0.01457 12 -0.21752 12 
%	 0.699 0.0440 -0.008361 -0.00146 -0.01197 8 -0.18995 9 
& 0.691 0.0433 -0.006578 0.000247 -0.009518 3 -0.152 4 
’( 0.659 0.0435 -0.008117 -0.00162 -0.01233 9 -0.18651 8 
)* 
+, 





   	 
    
a  0.00533 0.00189 0.00325 -0.00211 -7.1E-04 -0.00115 -4.94E-04 
b 0.593 0.585 0.647 0.163 0.625 0.697 0.754 
c -0.986  -0.258 -0.879 -1.326 -0.509 0.193 -0.144 
F 
 153.591 68.492 197.003 3.452 144.034 223.865 76.682 
 
 0.825 0.678 0.858 0.100 0.816 0.873 0.702 
 
   
      
a  -0.00181 -9.39E-04 -9.14E-06 -0.00196 1.95E-04 0.00126 -9.97E-04 
b 0.635 0.623 0.738 0.520 0.670 0.692 0.659 
c 0.0218 -0.625 -0.354 -0.141 -0.483 -0.297 -0.180 
F 
 236.158 134.629 89.982 96.033 181.366 194.481 108.092 
 
 0.879 0.806 0.735 0.747 0.848 0.857 0.769 
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